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RESUMEN
El avance y participación de las Tecnologías de la Información y Comunicación (TIC) han
producido un cambio transformador en la sociedad de hoy en día, más específicamente permitiendo
que los ciudadanos colombianos tengan una evolución tanto estructural como a nivel productivo;
es precisamente por esta razón, que la presente investigación busca determinar cuáles serían los
efectos de implementar y hacer mejor uso de las tecnologías de información y comunicación en
este caso en el Mercado de Valores colombiano, permitiendo un desempeño más eficiente y
facilidades tanto para la Bolsa como para sus inversionistas. Utilizando una metodología de
enfoque mixto, se realiza un análisis cualitativo donde se analiza y describe la historia y evolución
tanto de las TIC (variables independientes), como de los indicadores del Mercado Bursátil
(variables dependientes), para concluir finalmente con un análisis cuantitativo de los resultados
obtenidos por la estimación del modelo de difusión de Gompertz modificado por Bhunia (2011),
en el cual interactúan las variables anteriormente mencionadas. Los resultados obtenidos revelan
como estas Tecnologías generan un impacto positivo y en su mayoría significativo ante el
desarrollo del mercado.
Palabras clave: Tecnología de la información, tecnología de la comunicación, mercado de
capitales, desarrollo financiero, Bolsa de Valores, indicadores de crecimiento del mercado.
ABSTRACT
The advance and participation of Information and Communication Technologies (ICT) have
produced a transformative change in today's society, more specifically allowing Colombian
citizens to have a structural and productive evolution; It is precisely for this reason, that this
research seeks to determine what would be the effects of implementing and making better use of
information and communication technologies in this case in the Colombian Stock Market, allowing
more efficient performance and facilities for both the Stock Exchange As for your investors. Using
a mixed approach methodology, a qualitative analysis is carried out where the history and evolution
of both ICT (independent variables) and the stock market indicators (dependent variables) are
analyzed and finalized, to finally conclude with a quantitative analysis of the results obtained by
estimating the diffusion model of Gompertz modified by Bhunia (2011), in which the
aforementioned variables interact. The results obtained reveal how these Technologies generate a
positive and mostly significant impact on the development of the mark.

1. INTRODUCCIÓN
El avance y participación de las tecnologías de Información y Comunicación han generado un
cambio en la sociedad de hoy en día, más específicamente permitiendo que los ciudadanos
colombianos tengan una evolución tanto estructural como a nivel productivo por esta razón, la
Unión Internacional de Telecomunicaciones (UIT) ubica a Colombia en el puesto 84 en cuanto al
desarrollo de las TIC’s de 176 países, ya que aunque premia su esfuerzo de promoción aún faltan
temas como innovación, amplitud de banda ancha, infraestructura adecuada y calidad del servicio,
sin contar con que las personas de estratos bajos utilizan tan solo el 22% de un sistema fijo mientras
en estratos altos el 80% de la población se beneficia de la tecnología.
Al evaluar aspectos como el desarrollo, uso, acceso y habilidades se encuentran en los primeros
lugares Islandia, Corea y Suiza, mientras que regiones africanas encabezan los últimos puestos, sin
embargo, aunque Colombia tiene un buen puesto en cuanto a este sector, con más del 7% del PIB,
tiene un potencial de continuo desarrollo. Según el informe de la UIT, a nivel mundial, hay una
constante revolución que se desarrollará en las próximas décadas y conllevará a oportunidades,
desafíos y repercusiones que aún no conocemos plenamente. Para eso es necesario que los países
formen en habilidades, desplieguen infraestructura TIC de alta capacidad y adecúen la política. El
desarrollo progresivo por medio de estas habilidades le permite a Colombia seguir incursionando
en este mercado tan prometedor a nivel empresarial, como estrategia de competencia comercial y
como forma de no desacelerar el crecimiento y la calidad de los servicios prestados.
Para el año inmediatamente anterior 2019, las operaciones en las plataformas digitales por medio
de los teléfonos móviles aumentaron considerablemente, ya que las personas están utilizando cada
vez más el celular para realizar diferentes actividades de su vida cotidiana, y esto se ve reflejado
en este caso, por el uso de aplicaciones especializadas en temas financieros. Según las cifras más
recientes tomadas del informe de la Superintendencia Financiera de Colombia (2019), en cuanto a
operaciones afirma que, en el primer semestre de 2019, las aplicaciones móviles han sido de gran
impacto en el mercado ya que se registraron 1.667,23 millones de operaciones, para el segundo
canal más importante que es el internet, dejó un total de 851,92 millones de operaciones, por último,
los cajeros automáticos cerraron con un total de 452,03 millones de operaciones.
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A comparación con los dos años anteriores, cada vez se muestra una tendencia de crecimiento en
cuanto al uso de telefonía móvil, ya que según informes anteriores (superintendencia financiera,
2018), en 2017 se registran 142.58 millones de operaciones, en 2018 se muestran 675,51 millones
y en 2019 1667,23 millones de operaciones realizadas. Por otro lado, aquellas hechas a través de
internet incluso han decrecido debido a este hecho, pasando en estos dos años de 1222,52 y 962.71
millones a 851,92 millones de operaciones.
A partir de lo anterior se ha formulado la siguiente pregunta de investigación: ¿Cuál es el efecto de
las tecnologías de información y comunicación en el mercado de valores colombiano? Con el
propósito de dar respuesta a la pregunta problema, se tienen en cuenta el cumplimiento de objetivos
específicos los cuales son: en primer lugar, diagnosticar el uso de las tecnologías de información y
comunicación en Colombia con el fin de analizar su crecimiento y difusión, seguido de esto analizar
los indicadores de desarrollo del mercado de valores colombiano para explicar su avance y
crecimiento con respecto a las tecnologías de Información y Comunicación y por último, estimar
por medio del modelo de difusión propuesto, el efecto de estas tecnologías en el mercado de valores
colombiano.
El estudio se centra en mostrar el efecto de las TIC’s para el mercado de valores colombiano,
seccionado por 4 secciones. La sección 1 aborda la introducción a la investigación, dando un breve
resumen del Mercado de Valores colombiano, se muestran las cifras y número de operaciones
realizadas en los sectores de interés de la investigación, la segundo seccion aborda el marco teórico
e investigaciones previas que se han realizado, haciendo un recuento de distintos trabajos cuyo
propósito es mostrar el impacto de las tecnologías de información y comunicación sobre los
Mercados de Valores respectivos, la sección 3 muestra la metodología más adecuada para cumplir
con los objetivos de esta tesis y por ultimo para la sección 4 se concluyen los resultados del trabajo
realizando análisis e interpretaciones respectivas de los factores TIC’s y su efecto en el mercado
bursátil del país. Por medio del modelo de difusión modificado de Gompertz se realiza el análisis
cuantitativo de esta investigación, el cual, después de realizar la respectiva revisión de literatura,
es utilizado debido a que es un modelo tradicional del cual se conocen sus componentes, su función
y los posibles resultados basados en investigaciones sobre este tema realizadas en otros países.
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2. MARCO TEORICO

A continuación, se presenta la teoría del modelo de difusión y algunas investigaciones como
antecedentes realizados sobre los efectos de las TIC’s en el mercado de valores en el mundo.
Los modelos de difusión se desarrollan para representar la forma y velocidad de un proceso de
difusión a lo largo del tiempo, siendo capaz de ofrecer explicaciones acerca de la forma de la curva.
La estructura básica de un modelo de difusión está caracterizada por dos propiedades matemáticas:
el punto de inflexión y la simetría de la curva; el punto de inflexión representa el punto donde la
curva alcanza su velocidad máxima de difusión y procede a realizar un cambio de concavidad, la
curva de difusión simétrica es cuando se presenta la máxima tasa de penetración antes de alcanzado
el 50% de la curva, sin embargo tanto en la práctica como en la teoría, la velocidad máxima de la
difusión puede llegar a alcanzarse en cualquier momento sobre la curva, por lo tanto, la curva puede
ser o no simétrica.
Todo parte del modelo de difusión de Gompertz, el cual es desarrollado en 1825, donde se parte de
una curva sigmoidea que representa una variable la cual se incrementa en primera instancia,
posteriormente se acelera para al final desacelerar generando en la gráfica una forma de S (Martín,
1996). El modelo está dado por la ecuación:
𝑑(𝑁)𝑡
𝑑𝑡

𝐴
)
𝑁 (𝑡)

= 𝐾𝑁 (𝑡) 𝑙𝑛 (

(1)

N(t) es el tamaño de la población, A es el valor del máximo crecimiento y finalmente K establece
la tasa intrínseca de crecimiento (Trinidad, 2014).
Este modelo fue utilizado con el propósito de analizar el crecimiento de la población con interés
en la participación de la bolsa de valores de India, al modelo, se le introdujo una modificación
realizada por Chow en el año 1983, en la cual se busca examinar la relación entre las TIC’s como
variables dependientes y los factores de cambio que generan impacto en el nivel de las tecnologías
de información que en este caso serían: capitalización bursátil, valor bursátil negociado, volumen
bursátil negociado, rotación, número de valores listados, bonos del sector público y deuda del
sector privado (Bhunia, 2011)
3

Se parte del modelo de Gompertz desarrollado en 1825, con una serie de funciones capaces de
representar el crecimiento demográfico en una región determinada, el cual fue modificado por
varios autores según el propósito a estudiar, para este caso la modificación realizada por Chow en
1983 permite evaluar el impacto generado por las TIC’s sobre el desarrollo del Mercado de Valores,
permitiendo organizar las variables de TIC como variable dependiente y las variables de desarrollo
del mercado como variable independiente, sin embargo, Bhunia (2011) reorganiza el modelo,
convirtiendo las variables TIC como variables independientes y los indicadores de desarrollo del
mercado como variables dependientes.
En la investigación llevada a cabo en India, el autor propone una modificación al modelo de
difusión de Gompertz, mediante el cual permite medir cómo impactaron las variables de desarrollo
tecnológico y de comunicación a los indicadores de desarrollo del mercado de valores, obteniendo
resultados de acuerdo a lo planteado, un crecimiento en la bolsa de valores de India gracias a la
innovación y desarrollo de las TIC, permitiendo facilidades y disponibilidad de la información a
los inversionistas, impulsando el crecimiento del mercado de valores.
Esta modificación está principalmente basada en permitir que los mercados potenciales crezcan
con el tiempo convirtiendo la expresión escrita anteriormente en: N = N(t), expresándolo como una
regresión lineal con dos variables independientes.
Con la modificación ya mencionada se puede afirmar, que el modelo de difusión de tecnología de
Gompertz introducido por Chow (1983), reorganiza el modelo permitiendo medir de forma más
eficiente el efecto e impacto que se genera al desarrollar e innovar en las tecnologías de información
(TIC’s) convirtiéndola en una variable independiente, de la misma manera, los indicadores de
desarrollo juegan un papel importante como variables dependientes a medida que el mercado
valores va creciendo.

Teniendo en cuenta la modificación realizada por Chow (1983), el cual asume que con el tiempo
el uso de la tecnología tiende al equilibrio a lo largo de la curva en forma de S representada de la
siguiente manera:

𝑙𝑛 𝜂𝑖𝑡 −𝑙𝑛 𝜂𝑖𝑡−1 = 𝜃𝑖 [𝑙𝑛 𝜂 ∗ 𝑖 −𝑙𝑛 𝜂𝑖𝑡−1 ]

(2)

Donde:
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Ƞit es el uso de las TIC’s en un país en un año t, ƞ*i es el nivel de equilibrio posterior a la difusión,
y finalmente 𝜃𝑖 es la velocidad de ajuste.
Es necesario realizar ajustes al modelo para que se ajuste a los datos y objetivos del estudio, por
ende, se reorganiza el modelo de la siguiente manera:
𝑙𝑛 𝑋𝑖𝑡 −𝑙𝑛 𝑋𝑖𝑡−1 = 𝜃𝑖 [𝑙𝑛 𝑋 ∗ 𝑖 − 𝑙𝑛 𝑋𝑖𝑡−1 ]

(3)

Donde X representa las variables de crecimiento de la bolsa de valores, (X*i) se toma como el nivel
de equilibrio en el cambio del crecimiento de las TIC’s y Y representa los indicadores de desarrollo.
𝑙𝑛 𝑋 ∗ 𝑖 = 𝛼𝑖 + 𝛽𝑖 𝑙𝑛 𝑌𝑖𝑡

(4)

La cual al sustituirse y agregar el término de error para conformar el modelo econométrico queda
expresado de la siguiente manera:
𝑙𝑛 𝑋𝑖𝑡 −𝑙𝑛 𝑋𝑖𝑡−1 = 𝜃𝑖 𝛼𝑖 + 𝜃𝑖 𝛽𝑖 𝑙𝑛 𝑌𝑖𝑡 − 𝜃𝑖 𝑙𝑛 𝑋𝑖𝑡−1 + 𝜀𝑡

(5)

La ecuación se simplifica, comprendiendo que hay un cambio en la variable, para ser expresada de
la siguiente manera:
𝛥𝑋𝑖𝑡 = 𝜃𝑖 𝛼𝑖 + 𝜃𝑖 𝛽𝑖 𝑙𝑛 𝑌𝑖𝑡 − 𝜃𝑖 𝑙𝑛 𝑋𝑖𝑡−1 + 𝜀𝑡

(6)

Adicionalmente en la investigación llevada a cabo en la bolsa de valores de Nueva York se
evidencia que para las empresas la inversión en las TIC’s ayuda a mejorar procesos existentes y
posicionarse mejor frente a la competencia para ser más eficiente en el mercado y obtener ventajas
sobre los demás competidores, considerando las TIC’s un recurso que permite mejor
posicionamiento y creación de ventajas significativas para las industrias (Lucas Jr et al., 2002).
Basados en la contextualización anterior, al no encontrar estudios similares realizados en
Colombia, se toma como documento base el texto de Bhunia (2011) para identificar la influencia
en la participación causada en el mercado de valores colombiano por el uso y las aplicaciones de
las TIC’s identificando el impacto para el acceso de inversionistas, proporcionando un medio más
rápido y práctico para intercambiar información y realizar operaciones financieras, identificando
la forma de realizar negocios en la Bolsa de Valores de Colombia y los beneficios otorgados a los
inversionistas gracias a las innovaciones de las TIC’s.
5

3. METODOLOGÍA
Para el desarrollo de este capítulo correspondiente a la metodología, se tienen en cuenta tres
aspectos fundamentales y necesarios los cuales son: primero, el enfoque metodológico que fue
seleccionado, segundo, la muestra de las variables escogidas para esta investigación incluyendo
todas las fuentes de información necesarias para su recolección, y por último, explicar las etapas
metodológicas correspondientes y la descripción de cada uno de los procedimientos dentro de las
mismas; teniendo en cuenta aquellas estrategias, instrumentos y técnicas de recolección de
información, análisis y sistematización.
3.1 Enfoque metodológico
La metodología, teniendo en cuenta lo dicho por Quecedo y Castaño (2002) se refiere al conjunto
de técnicas, procedimientos y métodos usados en un proceso de investigación con el fin de
encontrar aquellas respuestas especificas a un problema planteado, es la forma seleccionada por el
investigador para buscar, clasificar y finalmente analizar todos los datos necesarios para su estudio.
Ahora bien, es necesario tener claro que una investigación es todo un conjunto de procesos
aplicados a un fenómeno o un problema con la finalidad de ampliar el conocimiento acerca del
tema, lo que implica incluir dicho método, ya sea cualitativo, cuantitativo o mixto (Sampieri, 2018).
La presente investigación se desarrolló bajo un enfoque mixto, el cual se caracteriza por emplear
procesos de recolección y análisis de datos tanto de manera cualitativa como cuantitativa en la
misma, con el fin de obtener una perspectiva más amplia, profunda, con mayor solidez y
apropiación de la información. Por medio de este método, se pueden utilizar todos aquellos datos
numéricos y estadísticos, datos escritos y textuales, verbales, simbólicos, visuales y otros, con el
objetivo principal de tener una visión mucho más completa de un fenómeno a estudiar (Sampieri,
2018).
En cuanto al análisis cuantitativo se debe tener en cuenta que se van a analizar datos numéricos y
procesos matemáticos con el fin de dar respuesta a determinada hipótesis y, por consiguiente, a
ciertos fenómenos a través del tiempo. En el caso de esta investigación, se utilizaron variables
específicas tanto dependientes como independientes para realizar las respectivas regresiones las
cuales permiten que su recolección en forma de números se fundamente en la medición y, por
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consiguiente, se logren desarrollar métodos estadísticos y econométricos que ayuden a dar
respuestas objetivas al problema planteado.
Teniendo en cuenta que “en la indagación cuantitativa, se busca conocer o capturar la realidad
externa o fenómeno estudiado tal y como es, o al menos, aproximarse lo mejor posible a ello”
(Sampieri, 2018, p. 7) es importante que por esta razón las hipótesis planteadas coincidan con los
posibles resultados ya propuestos en la investigación, buscando una posible relación con
suposiciones iniciales encontradas en estudios previos y ratificando la teoría, con la finalidad de
dar una explicación aún más detallada del fenómeno en cuestión.
El método cualitativo, utilizado también para esta investigación, se caracteriza por analizar y
describir todo tipo de datos no numéricos, es decir, opiniones personales, información verbal,
escrita, simbólica, textos, imágenes y contenidos audiovisuales con el fin de construir más
preguntas y conclusiones a medida que se desarrolla su interpretación (Quecedo & Castaño, 2002).
Este tipo de metodología permite al investigador explicar toda clase de conceptos sin necesidad de
haber realizado un proceso previo de recolección de datos numéricos, procedimientos estadísticos,
ni comprobación de hipótesis, ya que, aunque estos sirven para reforzar aún más el análisis, de
todas maneras, este método brinda una descripción muy detallada de la información.
En este caso, se realiza la investigación de las variables escogidas para el mercado de valores de
Colombia y como se ve afectado particularmente por las tecnologías de Información y
Comunicación, su historia, evolución y desarrollo en el país, teniendo en cuenta las técnicas de
recolección de información tales como documentos académicos escritos, revisión previa de la
literatura y la teoría, tanto de fuentes primarias como secundarias con el objetivo de dar una
explicación más analítica a los sucesos previamente observados.
3.2. Datos y variables
En la presente investigación se utilizaron ocho variables para ser analizadas tanto cualitativamente
como cuantitativamente, con el fin de determinar el impacto de las TIC en el desarrollo de la Bolsa
de Valores de Colombia. Cuatro de estas variables son tomadas como dependientes y corresponden
a dicho mercado así: Capitalización bursátil (cb), Valores cotizados (vc), deuda del sector privado
(dp) y, por último, bonos del sector público (bp). Las otras cuatro variables fueron tomadas como
independientes y corresponden a las Tecnologías de Información y Comunicación: Personas que
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usan internet (pui), suscripciones a telefonía celular móvil (tm), suscripciones a telefonía fija (tf) y
suscripciones a banda ancha fija (ba). Los datos para el presente estudio fueron obtenidos a través
de la base de datos del Banco Mundial, la Bolsa de Valores de Colombia, The World Federation
of Exchanges y de los informes del banco de la república de Colombia, con una periodicidad anual
del año 2000 al año 2018.
3.3. Etapas metodológicas
A continuación, se presentan las 3 etapas en las cuales se realizó esta investigación, teniendo en
cuenta que cada una representa individualmente los objetivos específicos propuestos. Se explicará
cómo fue el desarrollo en cuanto a las variables tanto de forma cualitativa como cuantitativa y las
técnicas y métodos utilizados al momento de recolección de información.
3.3.1. Fase 1: Diagnosticar el uso de las tecnologías de información y comunicación en
Colombia con el fin de analizar su crecimiento y difusión.

Durante esta primera fase correspondiente al planteamiento del objetivo uno, se realizó un
diagnóstico y evaluación del uso de las tecnologías de información y comunicación en Colombia,
con el fin de exponer su historia, evolución, desafíos, crecimiento, retos y oportunidades a través
del tiempo y como ha sido su impacto en el mercado financiero hoy en día, concluyendo finalmente
con la explicación aún más detallada de las cuatro variables específicas para esta investigación. En
un primer momento, se hace un recuento de cómo empezaron las tecnologías de información y
comunicación en el país.

En un segundo momento, se tuvo en cuenta su evolución, realizando un recuento desde el año 2001
al 2018, ya que los datos de las variables se toman a partir del año 2000 para esta investigación,
sobre cómo fue el crecimiento del este sector de Tecnología y Comunicación en Colombia
incluyendo su desarrollo y cómo esta industria se consolida hasta el 2018 por medio de las
diferentes dimensiones que explican cada uno de los enfoques como lo son la infraestructura, la
fabricación y venta de los productos tecnológicos, la producción de telecomunicaciones y
plataformas digitales y, por último, la investigación, innovación y desarrollo en todos los temas
necesarios que conlleven a una continua evolución a nivel general. Dentro de los desafíos, en esta
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parte se incluyen los planes del gobierno 2018 – 2022, que tienen como objetivo principal realizar
una inversión significativa en este sector con el fin de lograr una transformación más profunda que
beneficie al país por medio del reconocimiento de las deficiencias existentes en cuanto a este tema.
Finalmente, para concluir se describieron las cuatro variables independientes que fueron tenidas en
cuenta para la realización de esta investigación, analizando los datos actuales, con el objetivo de
entrar en contexto y ofrecerle al lector una mirada mucho más amplia acerca de este tema hoy en
día.

En cuanto a los retos y oportunidades por cumplir, a partir del año 2018, se tuvo en cuenta la
inclusión y masificación de nuevas tecnologías, transformación digital, desarrollo de nuevos
servicios, crecimiento de distintas plataformas y finalmente como responder ante la creciente
demanda que hoy en día se ha convertido en una fuerte tendencia. Un componente importante es
El plan de modernización en tecnologías de información y comunicación; cómo con este proyecto
de ley se permite generar unas condiciones y un ambiente propicio que puedan generar una
significativa inversión privada con la finalidad de poder llegar con mucha más conectividad a las
zonas rurales y aquellas de muy bajos recursos. Se explica, apoyado en el Plan Vive Digital 2014
- 2018, como este proyecto tiene como objetivo principal reactivar la economía, reducir las brechas
de desigualdad entre la propia población y lograr un país más próspero y competitivo a nivel
internacional.
3.3.2. Fase 2: Analizar los indicadores de desarrollo del mercado de valores colombiano, su
avance y crecimiento.
En esta segunda fase, se analizaron los indicadores de desarrollo del Mercado de Valores
Colombiano con el fin de dar respuesta al segundo objetivo planteado para la investigación, donde
en un primer momento se hace un recuento de sus inicios a partir del año 2001, demostrando ser
una entidad que desde un comienzo se consolida como la mejor entrada al mercado bursátil por
parte de empresarios e inversionistas que buscan mejores oportunidades en el país. El crecimiento
de la BVC depende en gran medida de la creación e innovación constante en las distintas
herramientas y plataformas para todos los clientes.
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Posteriormente, se demuestran las cifras que evidencian la evolución y crecimiento de este mercado
a través del tiempo, donde tan solo un monto inicial de dinero invertido en la primera Bolsa de
Bogotá se convirtió en miles de millones de pesos negociados cada día en las distintas variedades
de instrumentos como son los derivados, futuros y opciones; cuyo objetivo principal es cubrir al
máximo los riesgos existentes y maximizar la rentabilidad del inversionista o de cualquier persona
del común. Ante la creciente demanda del mercado, nace la necesidad de inaugurar sitios
especializados y hacer alianzas con las distintas Universidades en el país donde se dicten toda clase
de cursos y estudios relacionados con el tema con la finalidad de brindar una formación más
completa a los ciudadanos acerca de cómo invertir en títulos valores de las mejores empresas en
Colombia.
Después de realizar un recuento de su evolución, se explica de manera detallada, como propósito
de esta investigación, cuáles son los avances importantes que ha tenido la Bolsa de Valores en
cuanto a temas tecnológicos, ya que gracias a la implementación de nuevas plataformas
electrónicas se ha logrado ofrecer a los clientes a través del uso de internet, sistemas de conexión
online para poder realizar operaciones y permanecer conectados con este mercado en cualquier
momento y lugar con mucha más comodidad. Se debe tener en cuenta que, así como se innova en
diferentes plataformas cada vez más competitivas, así mismo esta entidad debe invertir y mejorar
la oferta de productos dejando un portafolio muchos más completo y atractivo para que nuevos
inversionistas nacionales y extranjeros se sientan a gusto con lo ofrecido por este mercado.
Para concluir, se describirán las cuatro variables dependientes que fueron tenidas en cuenta para la
realización de esta investigación: capitalización bursátil, valores cotizados, bonos del sector
público y deuda del sector privado; analizando sus datos actuales a partir de conceptos claves para
entender con más claridad los efectos que tiene hoy en día la tecnología sobre el Mercado de
Valores, dando un análisis más completo ante los procesos cuantitativos realizados posteriormente.

3.3.3. Fase 3: Estimar, por medio del modelo de difusión propuesto, el efecto de las tecnologías
de información y comunicación en el mercado de valores colombiano
En esta tercera fase, correspondiente al objetivo tres, se estimó el modelo propuesto, de acuerdo
con el documento guía (Bhunia, 2011), con la finalidad de identificar el efecto generado por las
TIC’s en el mercado de valores colombiano, basados en los datos recopilados de las variables tanto
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dependientes como independientes, para comparar la significancia de los indicadores y analizar los
resultados obtenidos en este proceso.
En un primer momento se realiza la estimación inicial del modelo de difusión de Gompertz, por
medio de una variable dependiente correspondiente al Mercado de valores, contra una variable
independiente correspondiente a las Tecnologías de Información y Comunicación. Este modelo fue
utilizado con el propósito de analizar el crecimiento de la población con interés en la participación
de la bolsa de valores de India, al modelo, se le introdujo una modificación realizada por Chow en
el año 1983, en la cual se busca examinar la relación entre las TIC’s como variables dependientes
y los factores de cambio que generan impacto a nivel del Mercado de Valores que en este caso
serían: capitalización bursátil, valor bursátil negociado, volumen bursátil negociado, rotación,
número de valores listados, bonos del sector público y deuda del sector privado (Bhunia, 2011).

La modificación que se le hace al modelo representa y mide en este caso, cómo los Mercados de
Valores crecen de forma potencial en función del tiempo expresándose de manera concreta de la
siguiente forma: N = N(t), expresándolo como una regresión lineal con dos variables
independientes, con la finalidad de medir de forma más eficiente el efecto e impacto que se genera
al desarrollar e innovar en las tecnologías de Información y Comunicación (TIC’s) convirtiéndolas
en una variable independiente y como estas de la misma manera, afectan los indicadores de
desarrollo que en este caso juegan un papel importante como variables dependientes a medida que
el mercado valores va creciendo.

Teniendo en cuenta la modificación realizada por Chow (1983), el cual asume que con el tiempo
el uso de la tecnología tiende al equilibrio a lo largo de la curva en forma de S representada de la
siguiente manera de forma simplificada:

∆𝑋𝑖𝑡 = 𝜃𝑖 𝛼𝑖 + 𝜃𝑖 𝛽𝑖 ln 𝑌𝑖𝑡 − 𝜃𝑖 ln 𝑋𝑖𝑡−1 + 𝜀𝑡

(7)

Donde:
∆𝑋𝑖𝑡 = Representa la primera diferencia con el logaritmo de la variable dependiente Χ.
𝜃𝑖 𝛼𝑖 = Constante
𝜃𝑖 𝛽𝑖 ln 𝑌𝑖𝑡 = Logaritmo de la variable independiente Y.
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𝜃𝑖 ln 𝑋𝑖𝑡−1 = Logaritmo de la variable independiente como valor rezagado
𝜀𝑡 = Termino de error

Por medio del programa E-views 10, se realiza la estimación de la ecuación ya mencionada
tomando datos de cada una de las variables tanto dependientes como independientes desde el año
2000 al 2018; únicamente se tomará una variable del mercado de valores colombiano frente a un
solo indicador de desarrollo tecnológico, es decir, por cada variable dependiente se realizaron
cuatro regresiones individuales por cada una de las variables independientes. Para esta sección de
los resultados, se realizaron cuatro tablas resumen con toda información que se obtuvo del
procedimiento econométrico, especificando dentro de las mismas los valores que toman cada una
de las variables, su nivel de significancia, que relación tienen y, finalmente, la explicación de cada
una de las observaciones especificas arrojadas para cada caso.

Después de realizada la primera parte de la estimación del modelo anteriormente explicado, se
procede nuevamente a evaluar una segunda regresión, la cual tiene la misma estructura de la
ecuación anterior, pero con la única diferencia de que ahora solo se toman cada una de las variables
dependientes correspondiente al mercado de valores frente a todas las variables independientes que
en este caso serían las que corresponden al factor TIC de esta manera:
∆𝑐𝑏𝑖𝑡 = 𝜃𝑖 𝛼𝑖 + 𝜃𝑖 𝛽𝑖 ln 𝑝𝑢𝑖𝑖𝑡 +𝜃𝑖 𝛽𝑖 ln 𝑏𝑎𝑖𝑡 + 𝜃𝑖 𝛽𝑖 ln 𝑡𝑚𝑖𝑡 + 𝜃𝑖 𝛽𝑖 ln 𝑡𝑓𝑖𝑡 − 𝜃𝑖 ln 𝑐𝑏𝑖𝑡−1 + 𝜀𝑡
(8)

Esta ecuación tiene como finalidad brindar una perspectiva mucho más amplia y especifica en
cuanto a que variable del sector tecnológico es aún más significativa globalmente, es decir, que
variables independientes son aquellas que tienen una mayor efecto en el mercado de valores
colombiano; por ejemplo, teniendo en cuenta la regresión anterior, se toma la variable dependiente
que en este caso sería capitalización bursátil (cb), frente al logaritmo de las cuatro variables
independientes del sector TIC: Personas que usan internet (pui), suscripciones a telefonía celular
móvil (tm), suscripciones a telefonía fija (tf) y suscripciones a banda ancha fija (ba); y así
sucesivamente para todas, con el objetivo central de poder analizar cuál de todas las mencionadas
anteriormente tiene una mayor influencia según el modelo.
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En el presente trabajo se utilizó el Modelo de difusión de Gompertz debido a que se entiende como
difusión el "proceso en el cual una innovación se comunica a través de ciertos canales a lo largo
del tiempo entre los miembros de un sistema social” (Rogers, 1983, p. 5). En este caso específico,
se refiere a cómo las Tecnologías de Información y Comunicación (TIC’S) logran propagarse a
través del Mercado de Valores Colombiano evidenciando su interacción y crecimiento a corto
plazo, mostrando la tendencia del mismo. Este modelo se puede explicar por medio de una curva
de crecimiento en forma de S (Sigmoidea), donde en un primer momento se evidencia una fase de
implementación tecnológica inicial lenta, seguida de un rápido crecimiento para finalmente
estabilizarse a medida que se propaga a toda la población; este tipo de curvas se utilizan también
para predecir por ejemplo el crecimiento poblacional o la propagación de una pandemia.
El modelo de Gompertz en su forma original creado en 1825 y la versión modificada para realizar
este tipo de investigaciones por Chow en el año 1983, corresponden a un modelo en su forma básica
y tradicional lineal - logarítmica donde se determina el cambio absoluto producido en el regresando
denominado como Y (variable dependiente correspondiente al Mercado de Valores), ante un
cambio porcentual en las variables explicativas correspondientes a las denominadas como X
(Tecnologías de información y comunicación). Debido a lo anterior, se desarrolló el modelo bajo
sus respectivas premisas, sin necesidad de usar modelos más complejos.
Después de efectuar la revisión de la literatura, hasta el momento en Colombia no se encontraron
registros de un estudio que muestre la relación que existe entre las TIC’s y el Mercado de Valores
en el país. Al no tener ninguna referencia de investigaciones anteriores sobre este tema, se aplica
el mismo modelo que ya ha sido utilizado por diferentes países como India y Nigeria; teniendo en
cuenta que se conocen sus componentes, su función y sus posibles resultados, por esta razón, se
justifica el hecho de que se tome el modelo más conocido para este tipo de análisis.
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4. RESULTADOS
A lo largo de este capítulo se presentarán los resultados correspondientes a las etapas
metodológicas ya mencionadas anteriormente, con el fin de dar respuesta a los objetivos planteados
para esta investigación. En un primer momento, se realizará una revisión alrededor de conceptos
claves que tienen que ver con la evolución, el crecimiento y el desarrollo de las TIC y el Mercado
de Valores en Colombia, para lograr entender con más claridad los efectos que resultan de su
interacción.
4.1 Diagnóstico del uso de las tecnologías de información y comunicación en Colombia con
el fin de analizar su crecimiento y difusión.
Las tecnologías de información y comunicación, como sus siglas lo indican TIC, tienen un
crecimiento a través del tiempo gracias a los “avances científicos producidos en los ámbitos de la
informática y las telecomunicaciones. Las TIC son el conjunto de tecnologías que permiten el
acceso, producción, tratamiento y comunicación de información presentada en diferentes códigos
(texto, imagen, sonido)” (Ortí, 2011, p. 1). Estas tecnologías están diseñadas con el fin de que cada
persona en cualquier lugar tenga la posibilidad de acceder más fácilmente a todo lo que ofrece el
mundo globalizado, es decir, por medio del uso de herramientas tales como el internet, las
aplicaciones, teléfonos móviles, computadores y portátiles, consolas y tablets, se puede obtener
todo tipo de procesamiento de datos y acceso a la información, además de las facilidades que se
ofrecen a nivel de comunicación.
4.1.1 Historia
Todo empieza hacia el año 1514 en el mes mayo, cuando se crea por primera vez un sistema de
correspondencia que consistía en enviar y recibir por vía marítima y por tierra todo tipo de
información entre España o la península y El Nuevo Mundo (América) llamado Correo Mayor de
Indias, el cual tenía el dominio absoluto por parte de los españoles a través de regulaciones y leyes
pertinentes para su funcionamiento. En Bogotá, para la época de 1553 estas oficinas específicas de
correo se encontraban ubicadas en la plaza mayor de Santa Fe, lo que hoy en día se conoce como
la Plaza de Bolívar, después en una parte de la carrera séptima y finalmente quedaron en el
convento de Nuestra Señora del Rosario, es decir, el centro histórico de Bogotá; pero siempre
dirigidas bajo el mando de la Administración Real. (MinTIC, 2018)
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En el año 1847, bajo el mando de Tomas Cipriano de Mosquera, se iniciaron los primeros avances
acerca de la posibilidad de poner en marcha el funcionamiento del telégrafo eléctrico, que a
diferencia del sistema de correos que para la época era bastante lento, este aparato tenía la
posibilidad de transmitir señales eléctricas instantáneas a través de codificaciones que finalmente
se traducían en mensajes de texto. No fue sino a los cuatro años después que se logró poner en
marcha este dispositivo debido a constantes conflictos de carácter político durante esos años.
“Catorce años más tarde, siendo presidente Manuel Murillo Toro, se envió el primer mensaje
telegráfico entre Cuatro Esquinas, hoy municipio de Mosquera y Santafé de Bogotá” (MinTIC,
2018). Después de ser un negocio que podría ser un monopolio por su exclusiva explotación
durante muchos años al igual que sucedió con las oficinas de correo, paso su administración a
manos del Gobierno Nacional, el cual, por medio del cumplimiento del decreto 160 del 16 de abril
de 1876, regula y aplica normas para la conservación y el correcto funcionamiento de líneas
telegráficas concedidas a compañías particulares. En 1913, esta red de comunicación creció mucho
más y se extendió a 12 ciudades por medio de la radiotelegrafía, o la emisión de señales eléctricas,
pero sin ningún tipo de cable, mejorando el sistema ya existente quedando consolidado por medio
de la creación del palacio de comunicaciones en 1944 y la intendencia de telégrafos como
ministerio de Gobierno.

En 1953 se crea el Ministerio de Comunicaciones dejando atrás el de Correos y Telégrafos, ya que
“los cambios tecnológicos obligaron al Ministerio no solo a flexibilizar su normatividad, sino a
adecuar su planta física de acuerdo con las exigencias arquitectónicas de la última década”
(MinTIC, 2018). Todas estas reestructuraciones se pusieron en marcha con el objetivo central de
atender específicamente las necesidades que resultaron de los cambios en la época, incluyendo
también a partir del año 2008 remodelaciones en cuanto al tema arquitectónico e infraestructura en
el edificio asignado. Finalmente, ya para el año 2009 queda con el nombre de Ministerio de
Información y Comunicación, encargado específicamente de promover el desarrollo y uso de estas
tecnologías de forma masificada, realizando hasta hoy día todas las posibles inversiones para
mejorar infraestructura, acceso, protección y competencia.
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4.1.2 Evolución y desafíos
El sector de las Tecnologías de Información y Comunicación en Colombia ha venido presentando
a través del tiempo un crecimiento y cambios específicos en los servicios ofrecidos a la población
como un resultado eficiente ante las necesidades que trae la globalización. “Entre los años 2001 y
2008 el sector TIC creció a una tasa promedio de 9,7%, superior a la observada para la economía
colombiana (4,4%) en ese periodo” (Ministerio de Educacion et al., 2017, p. 8). A partir del 2001
se empieza a consolidar esta industria como un motor fuerte para el desarrollo de la economía
colombiana, aunque para el año 2009 debido a la recesión económica y fuerte desaceleración del
PIB, aumento de la inflación y deterioro del nivel de empleo, el sector tecnológico tuvo una fuerte
caída durante esta crisis registrando su actividad por debajo del rendimiento económico nacional.
A continuación, se muestra gráficamente la evolución de algunos indicadores TIC que a través del
tiempo han tenido un recorrido de cambios y crecimiento hasta el año 2019, teniendo en cuenta el
concepto de innovación constante para así responder ante los cambios que trae la globalización.
Gráfico 1. Crecimiento del PIB y del sector TIC (Como variación % anual)

Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadísticas (DANE). Elaboración: CRC (2016).
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El grafico anterior muestra la variación porcentual de forma anual tanto del crecimiento del PIB
total de Colombia como el crecimiento del sector TIC, donde se puede evidenciar que, a partir del
año 2010, su evolución se vio totalmente afectada por la situación económica desacelerada de la
época y por consiguiente su tasa de crecimiento hasta el año 2016 se mantuvo constante y a nivel
de la economía en general con un valor del 1.9%, después de que entre los años 2003 al 2007 su
auge llego casi al 20% de desarrollo.
Los servicios de internet móvil, internet fijo, telefonía móvil, internet banda ancha y fibra óptica,
durante el año 2016, después de que se logró una mejor estabilidad después de la crisis, fueron
indicadores que retomaron nuevamente su crecimiento en el país pasando por ejemplo de 18,6
millones de conexiones por medio del internet móvil en el 2014 a 23,6 millones tan solo en dos
años más. Se debe tener en cuenta que el desarrollo de tecnologías de cuarta generación o 4G fueron
las que más impulsaron este tipo de suscripciones (Wilches et al., 2017).

Gráfico 2. Suscripciones a telefonía móvil
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Fuente: Datos obtenidos del Banco Mundial. Elaboración: Propia

En el grafico anterior se evidencia el crecimiento de la telefonía móvil en Colombia, del año 2000
al año 2018, pasando de tener en un principio 86.8 miles de suscripciones a 58.6 millones en el año
2016, teniendo en cuenta así que su tasa de penetración fue del 120.4% en 2016; superior en
17

términos de servicio en los demás países de América Latina y con un rendimiento casi igual a los
demás países desarrollados (126.7%). A pesar de la crisis económica ya mencionada, este sector
continuó encontrando posibilidades de ampliar su oferta como prestador de servicios, ya que a
pesar de que su acceso al mercado ciudad fue mayor al 100%, aún queda en las zonas rurales, según
el boletín técnico del DANE (2017), un 40% de población que no cuenta con un celular y mucho
menos tiene acceso a cualquier tipo de tecnología (Wilches et al., 2017).
El panorama para el año 2018 fue mucho más alentador, ya que este servicio pasa de 58.6 millones
de suscripciones a 64.5 millones; 2.3 millones de usuarios más con respecto al 2017, con
modalidades prepago en su mayoría ante los operadores y con una tasa de penetración de 129.5%
reafirmando este sector como líder e incluso sobrepasando a los países en desarrollo.
Según la definición dada por el Banco Mundial (2015b), las suscripciones a telefonía móvil se
realizan por medio de aparatos celulares que proporcionan acceso a varios servicios de
comunicación, ya sea voz o mensajes de texto por medio de suscripciones móviles o aplicaciones
a través de un operador de forma fija o prepagada que ofrezca el acceso a servicios de internet
activo para cualquier persona contratante

Gráfico 3. Suscripciones a telefonía fija

NUMERO DE SUSCRIPCIONES

8000000
7800000
7600000

7400000
7200000
7000000
6800000
1998

2018; 6973573
2000

2002

2004

2006

2008
2010
AÑOS

2012

2014

2016

2018

2020

Suscripciones a telefonía fija

Fuente: Datos obtenidos del Banco Mundial. Elaboración: Propia

18

El grafico numero 2 muestra las suscripciones a telefonía fija del año 2000 al año 2018 pasando de
tener 7.19 millones de suscripciones a 7.11 millones en el año 2016, teniendo un crecimiento
sostenido hasta el año 2008, precisamente cuando tuvo lugar la recesión económica de la época. A
partir del año 2012 la notable disminución constante fue una tendencia hasta llegar a 6.97 millones
de suscripciones en el año 2018 ya que este recurso empieza a quedar obsoleto debido a que la
población encuentra mucho más practico el uso del celular por motivos de rápida comunicación,
ya sea por voz o por mensajes de texto inmediatos, acceso instantáneo a la red y facilidades de
pago por suscripción, sin necesidad de tener que pagar una doble línea por un servicio que la
mayoría de la población no utiliza constantemente (Ministerio de Educacion et al., 2017).
Las suscripciones a telefonía fija se realizan por medio de teléfonos análogos que tienen la
capacidad de brindar únicamente comunicación por voz entre los usuarios, por medio de un servicio
de suscripción de acceso inalámbrico o bucle local, sin opciones de acceso a internet (Banco
Mundial, 2019b).

Gráfico 4. Suscripciones a banda ancha fija
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En esta grafica se observa la evolución del internet fijo o banda ancha fija, teniendo en cuenta datos
desde el año 2000 con 8872 suscripciones tanto de hogares como de corporaciones hasta llegar al
año 2016 con 5.91 millones con un crecimiento constante desde el año 2004. “La tecnología de
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HFC (Cable) ha ido incrementando su cuota de participación de forma sostenida en los últimos
años, alcanzando en 2016 un 51,4% del total de conexiones a nivel nacional” (Wilches et al., 2017,
p. 50). Esta tendencia positiva se presenta con más desarrollo en la ciudad de Bogotá debido a la
cantidad demandada y sobre todo a las condiciones en cuanto al lugar de prestación del servicio,
por esta razón; aquellas zonas urbanas o municipios alejados son sitios con dificultad de acceso.
En el año 2018 a pesar de aumentar el número de suscripciones a 6.67 millones, se equipará con el
servicio de telefonía fija que va en disminución cada año, es por esto por lo que en cuanto a este
tema Colombia continúa registrando altas tasas de crecimiento para que, en los próximos años
(2019, 2020), este servicio supere estas líneas.
La suscripción de banda ancha, teniendo en cuenta la definición dada por el Banco mundial, se
refiere al acceso de alta velocidad a internet de forma pública por medio de un modem por cable,
fibra óptica o DSL (línea de abonado digital), con la finalidad de transportar grandes cantidades de
información a una velocidad de transmisión bastante alta por medio del uso de internet. En este
indicador se excluye el acceso a internet de redes móviles (Banco Mundial, 2015a).

Gráfico 5. Personas que usan internet (% de la población)
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En el grafico número cinco se muestra el porcentaje de población colombiana que usa internet, en
este caso contando también con el internet móvil desde el año 2000 con 2.20% de usuarios hasta
el año 2016 con 58.13% de usuarios, observando que las cifras se caracterizan por tener un aumento
bastante alto y progresivo a través de los años utilizando en su mayoría, como proceso de transición,
tecnologías de alta generación (4G). Hacia el año 2018, el porcentaje de inscripciones a internet
fue del 62.25%, siendo este sector el más dinámico en la actualidad, debido a que cada usuario
quiere permanecer más tiempo conectado por medio de teléfonos sofisticados y con mayor
definición, capacidades y aplicaciones mucho más definidas que requieren un paquete más amplio
de datos (Silva et al., 2019).
El porcentaje de la población que usa internet, es un indicador que mide la frecuencia (en este caso
los últimos tres meses) y cantidad de usuarios en cualquier lugar del territorio colombiano que se
encuentran conectados a la red y hacen uso del internet a través de cualquier dispositivo ya sea
teléfono celular móvil, computador, Tablet, consola de videojuegos, televisor digital, entre otros
(Banco Mundial, 2019a).
En cuanto a los desafíos del sector TIC en Colombia, la industria actualmente se consolida hasta el
año 2018 por medio de los diferentes componentes y dimensiones que facilitan el acceso a internet
y telefonía a la población más vulnerable y de estratos más bajos, con el fin de facilitar la conexión
en todo el país. Por esta razón, se crea la necesidad como desafío de adelantar y mejorar cada uno
de los enfoques como lo son la infraestructura, la fabricación y venta de los productos tecnológicos,
la producción de telecomunicaciones y plataformas digitales y, por último, la investigación,
innovación y desarrollo en todos los temas necesarios que conlleven a una continua evolución a
nivel general.
En primer lugar, el enfoque de infraestructura se refiere a los medios utilizados para el transporte
de información, es decir, el medio por el cual se transmiten ondas electromagnéticas para llevar a
cabo todo el proceso de comunicación, en este caso se refiere a los sistemas de televisión, radio,
teléfono fijo, teléfono móvil, internet y fibra óptica por donde se envían grandes cantidades de bits
por segundo a velocidad y con la más alta calidad (Luna et al., 2015).
Teniendo en cuenta lo estipulado por la Comisión de Regulación de Comunicación en el artículo
30, hay otras formas de infraestructura que son muy importantes como las instalaciones físicas
civiles necesarias para llevar a cabo la prestación de servicios: postes de luz, torres, electricidad,
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sistemas de apoyo y vías que garanticen de lado y lado mantener las comunicaciones. Otros
elementos necesarios que necesitan seguir trabajando en constantes mejoras son los sistemas de
facturación y recaudo a los usuarios, asistencia de operadores en caso de emergencia o solicitud de
información inteligente, servicios y espacios físicos como son equipos, cableado y demás
componentes esenciales que faciliten día a día las conexiones. (MinTIC, 2019a).
La fabricación y venta de los bienes TIC, por otra parte, supone otros desafíos ya que se refiere al
desarrollo competente del hardware o elementos físicos de un sistema informático, es decir,
equipos electrónicos como consolas, cámaras, videojuegos y accesorios para celulares, aparatos
periféricos como computadoras celulares, tablets y sus accesorios. La elaboración de estos
productos supone para el país un nivel aún más competitivo debido al constante desarrollo de
tecnologías por parte de países como China, que, gracias a la globalización, su firme innovación y
a sus bajos costos logran obtener una gran parte del mercado mundial.
En un tercer momento se encuentra el componente de producción de servicios en
Telecomunicaciones, es decir, la industria de Softwares que hace referencia a la asistencia en
telefonía y datos móviles, planes para telefonía fija e internet, televisión y correspondencia. Así
mismo la gestión de servicios empresariales masivos de diseño, soporte y aplicaciones TIC, se
implementan con el fin de conectar toda una entidad y brindarle toda la asesoría en cuanto a Hosting
e ingeniería, mantenimiento y reparación de equipos. El objetivo central en cuanto a este aspecto
es continuar realizando mejoras internas de calidad en los servicios prestados brindando soluciones
cada vez más efectivas frente a las necesidades cada vez más complejas que presenta la economía
(Luna et al., 2015).
El cuarto componente importante para el sector TIC es el de la industria de plataformas digitales,
la cual tiene que ver con la creación y el desarrollo por parte de los usuarios de contenidos en línea,
aplicaciones, multimedia, videos y audios por medio de la masificación del internet, usando a su
favor toda la infraestructura disponible. “La conectividad de alta velocidad a Internet, la tecnología
y los servicios innovadores son los catalizadores de la llamada «revolución digital» que está
cambiando el mundo”(Katz & Fundación Telefónica, 2015, p. 12). Es por esta razón que se
plantean nuevos retos y desafíos a nivel Latino América, donde los gobiernos y empresas deben
tener la capacidad de adoptar los cambios económicos digitales y maximizar su valor, con el fin de
no quedarse definitivamente atrasados.
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4.1.3 Retos y oportunidades
Colombia para el año 2017, según el índice de desarrollo de las TIC publicado por la Unión
Internacional de Telecomunicaciones de las Naciones Unidas, ocupa el puesto 84 con un puntaje
de 5.36 sobre 10 de 176 países evaluados (ITU, 2016). A comparación con el año inmediatamente
anterior 2016, a pesar de no subir de puesto su puntaje si ascendió convirtiéndolo en el país número
16 de 35 en la región de América Latina. Su desarrollo actualmente ha mejorado en cuanto a
indicadores de desarrollo y uso de tecnologías, aunque aún requiere de mejoras en infraestructura,
políticas, capital humano, inversión e innovación propias del sector (FINANDINA, 2019).
Los informes de la Unión internacional de Comunicaciones (UIT), reconocen todos los esfuerzos
realizados por el Gobierno nacional colombiano en temas asociados a la innovación, prestación de
servicios y fácil acceso a la tecnología, incluye también logros como transparencia y eficiencia
para consolidar los ecosistemas digitales, transformación del sistema educativo por medio de las
TIC y generador de empleo por medio del fortalecimiento del sector (Medina, 2017). Es necesario
trabajar en temas como por ejemplo el desarrollo de proyectos en sectores como el turismo y salud
con el fin de buscar soluciones innovadoras para mejoras en el sistema, brindar aún más apoyo a
los proyectos de emprendimiento digital en cuanto a nuevas aplicaciones teniendo en cuenta la
actualización y avance del marco regulatorio.
El Plan Vive Digital 2014 – 2018, fue una iniciativa considerada para el año 2012 como la mejor
política en el mundo ya que “ha hecho posible que Colombia dé un salto en materia de tecnología
y que se convierta en el primer país de la región que alcanzará cobertura 100% de Internet de alta
velocidad” (MinTIC, 2014, p. 2). Por lo dicho anteriormente, el Gobierno decidió continuar con
su ejecución durante esos siguientes 4 años cumpliendo con dos objetivos específicos que
conlleven a un país mucho más equitativo, educado y en paz: en primer lugar, lograr dirigir hacia
las poblaciones más pobres el fomento para desarrollar aplicaciones sociales, convirtiendo al país
en un líder mundial en ese tema. La finalidad es contribuir a la reducción de la pobreza y generación
de empleo por ejemplo en el sector de agricultura para PYMES en las regiones vulnerables.
El segundo objetivo para este periodo se encuentra guiado a la transparencia y honestidad del
Gobierno por medio de la eficiencia en prestación de servicios por parte de empresas y ciudadanos
que, con alianzas estratégicas, consoliden sistemas de información mucho más seguros. El reto está
en buscar profesionales a fines con las TIC, para que pueda ser promovido el talento humano digital
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que a su vez permita crear soluciones de talla mundial ante los problemas de hoy en día. No se
debe olvidar que con estas estrategias la idea es cerrar la brecha social por medio de expansión de
la infraestructura, innovación en servicios a más bajo costo, promoción para desarrollo de
aplicaciones y contenido digital.
Los retos y oportunidades para los años 2019 a 2022 se cumplirán teniendo en cuenta todo el equipo
de recursos humanos disponible y comprometido para construir un mejor futuro por medio del
aprovechamiento de tecnología, teniendo en cuenta aspectos muy importantes en los cuales es muy
necesario trabajar: el primero es el cierre de la brecha digital, ya sea geográfica o urbana ya que
casi el 65% de la población esta situación de pobreza no tiene acceso a ningún tipo de tecnología
por más básica que sea ya “el lugar donde un colombiano nace o el estrato socioeconómico en el
que habita, no deben condicionar su acceso a los servicios de televisión, telefonía móvil e Internet,
y a las ventajas y oportunidades que ellos traen” (MinTic, 2017, p. 7).
Por otro lado, el ideal es conectar la mayoría de los municipios por medio de una implementación
masiva y penetración de internet, fortalecer el gobierno digital teniendo en cuenta el avance hacia
la digitalización de sus trámites ya que tan solo el 17% de estos están de forma online, esto permite
de cierta forma buscar una implementación completa de la tecnología desde el estado. Por último,
se debe tener en cuenta el reto de continuar implementando con más fuerza las tecnologías móviles
para todos aquellos sectores socioeconómicos y productivos aumentando la apropiación que se
tiene por las TIC.
Según el Plan Estratégico Institucional MINTIC (2019), para el año 2022, los ciudadanos
colombianos encontraran oportunidades en el sector tecnológico ya que usaran y confiaran más en
estos avances, en el proceso de modernización que según el marco regulatorio se actualizara con
el fin de dinamizar aún más su desarrollo por medio del crecimiento económico, la igualdad y la
generación de empleos de calidad. Lo ideal será lograr que gran parte de la evolución económica
del país sea impulsada por las nuevas tecnologías, que se incrementan gracias a la innovación y la
inversión, convirtiéndola con el tiempo en una industria creativa, emprendedora, con capacidad de
exportación y posicionándose como la mejor a nivel mundial.
La ministra del sector TIC, Sylvia Constaín “presentó al Congreso de la República el Proyecto de
Ley de Modernización, que busca incrementar las inversiones en el sector TIC y lograr conectar a
la otra mitad de Colombia que aún no tiene Internet” (Oliveros, 2018, para. 4). Precisamente este
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plan de modernización para Colombia supone uno de los retos más grandes, ya que las inversiones
realizadas para mejorar las condiciones del servicio en los lugares más aislados y los municipios
más desfavorecidos no han sido suficientes, incluso han disminuido, permitiendo que con el tiempo
los ejercicios de promoción disminuyan y así mismo las actividades económicas en estos sitios,
haciendo que el trabajo sea menos productivo.
4.2 Análisis de indicadores de desarrollo del mercado de valores colombiano, su avance y
crecimiento
4.2.1 Historia
La bolsa de valores colombiana fue creciendo a través del tiempo, las primeras bolsas y empresas
con una declaración de renta fija tales como la Bolsa de Bogotá en 1929, Banco de Colombia,
Banco de Bogotá, entre otras se fueron consolidando fuertemente en el mercado de valores, un
impacto importante que permitió un mayor desarrollo de la economía del país fue el sector cafetero
y su proceso de industrialización, esto llevó a una gran cantidad de acumulación de capitales dando
paso a un significativo crecimiento del sector financiero, para continuar con este proceso también
era necesario un ente regulador que moderara la transacciones y acceso al mercado, con el fin de
estandarizar el mercado de valores, la Bolsa de Medellín creada en el año 1961 un 19 de enero, fue
un paso importante para la economía del país, y para esta región tan importante en el país conocida
por su capacidad industrial, la Bolsa de occidente (Cali) fue creada el 20 de enero de 1983, estas
dos bolsas en la década de los 90’s iniciaron acuerdos para la creación de una única entidad para
el mercado bursátil de Colombia; Transcurría el año 2001, y en el mes de julio se realizó la fusión
de las 3 bolsas mencionadas anteriormente (Bogotá, Cali y Medellín) comenzando a operar de
forma oficial el día 3 de julio la Bolsa de Valores de Colombia (BVC).
Desde su creación facilitó a los empresarios e intermediarios el acceso a los principales mercados
de valores del país, con el paso del tiempo la bolsa de valores de Colombia ha entrado en un
constante de proceso de desarrollo de sistemas, las mejoras tecnológicas han sido significativas
para este desarrollo, actualmente la BVC maneja la plataforma de negociación X-Stream del
proveedor NASDAQ-OMX, una importante herramienta que facilita las operaciones de acciones y
derivados mediante un sistema electrónico, el primero de septiembre de 2008 se dio inicio a las
operaciones del Mercado de derivados de la Bolsa de Valores.
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Actualmente la Bolsa de valores cuneta con más de 300 empresas inscritas, algunas que han crecido
a lo largo del tiempo, como lo son Fabricato, Coltejer, Nacional de Chocolates, Grupo Éxito entre
otras, gracias a esta importante participación algunas empresas alcanzaron el reconocimiento
mundial y fueron adquiridas por importantes empresas a nivel mundial como la empresa Bavaria,
adquirida por SAB Miller (Córdoba, 2003).
4.2.2 Evolución y desarrollo tecnológico
El primer impacto tecnológico fue en el año 2005 en el mes de julio, se dio inicio al plan de
renovación tecnológica y de modernización para todos los sistemas con los que contaba la BVC
hasta ese momento, y se instauró la plataforma MAE (Mercado Abierto Electrónico), de origen
argentino para iniciar su proceso de operación en el primer trimestre del 2006, estas
implementaciones lograron ayudas sonoras y visuales, generar informes y organización correcta de
los datos históricos, el rediseño del motor permitió un mayor número de operaciones y el
mejoramiento en las seguridad y esquemas de conectividad en la sede principal y para los centro
de cómputo alternos (J. P. Cordoba et al., 2006).
Para el año 2008 la Bolsa de Valores en Colombia estandarizó el mercado de derivados, contando
con 25 miembros que estaban registrados y tan solo 12 de ellos realizaban operaciones, para ese
año la bolsa ejecutó 37 operaciones especiales las cuales consisten por ejemplo en el pago de
dividendos, pero disminuyó en un 15% en las operaciones (P. Cordoba et al., 2009).
Para hacer el mercado colombiano más atractivo, se implementó la herramienta X-Stream para la
negociación de renta fija y acciones, “en el año 2009 la BVC traslada por completo su plataforma
a esta herramienta, la cual ya era utilizada en más de 60 países y siendo Colombia el 4 país en
Latinoamérica en ofrecer productos derivados a sus inversionistas”(Córdoba, 2003, para. 13).Para
el año 2016 se realizaron estudios de mercado con la empresa Nasdaq, proveedora de los servicios
de la herramienta X-Stream, actualizándola a una nueva versión llamada Nasdaq X-Stream INET,
esta modificación tiene como objetivo principal reducir la latencia en las operaciones con un nuevo
motor de calce para un total de casi 150 órdenes o modificaciones por segundo, para un total de
3.000 órdenes en todo el mercado (BVC, 2019).
El 30 de mayo de 2011 se creó el Mercado Integrado Latinoamericano (MILA) formado por la
integración de la Bolsa de Comercio de Chile, la Bolsa de Valores de Colombia, la Bolsa Mexicana
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de Valores y la Bolsa de Valores de Lima, esta integración permite el fortalecimiento de las Bolsas
de Valores que la conforman, se obtienen beneficios tanto para los emisores, los inversionistas y
los intermediarios, también tiene implicaciones positivas para las relaciones comerciales y la
economía nacional. En el año 2015 el principal objetivo fue eliminar los riesgos operativos en los
procesos operativos de contabilidad, con el sistema SAP, que consiste en gestionar y organizar los
recursos para el correcto procesamiento de datos.
Los últimos desarrollos tecnológicos de evolución e innovación fueron en el 2018, se fortaleció el
control de acceso a la red corporativa de la organización integrada, con la implementación de un
NAC (Network Access Control), la nube para el respaldo de datos también presentó avances,
trasladaron su plataforma de correo electrónico a Google que presta su servicio en la nube, la
participación de la tecnología fue fundamental para este periodo, Master Trader es un plataforma
de negociación enfocada en renta fija, la cual se consolidó y optimizó para ese año, también hubo
mejoras significativas en los servicios, importantes mejoras en el sistema de pagarés reduciendo
los tiempos de respuesta en los procesos.
4.2.3 Variables
Gráfico 6. Capitalización Bursátil
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Para el gráfico de capitalización bursátil, se observa un crecimiento en un rango de 18 años (20002018), su crecimiento siempre se mantuvo hasta el año 2012, llegando a ocupar un 68% como
porcentaje de PIB (251.012 Millones USD), a pesar de que se registró un descenso hasta el año
2015, presentando caídas de hasta un 12,22% en el año 2014, retomó su crecimiento 2 años más, y
en 2018 su tendencia fue a la baja, este indicador muestra el valor de las acciones de las empresas
que cotizan a la Bolsa, este valor es otorgado por la BV en Colombia, para saber el valor neto de
una empresa, se determina por el aumento o disminución de un año de sus acciones. Se calcula
multiplicando el número de acciones por el precio de mercado de una acción.
Gráfico 7. Deuda del sector Privado
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En el gráfico 7 se muestran los bonos del sector privado en Colombia a partir del año 2008 hasta
la última muestra que corresponde al año 2018, su comportamiento hasta el año 2009 fue regular,
manteniéndose constante a través del tiempo, desde el 2010 se registró un incremento y
conservando este, hasta el último año, los bonos del Sector Privado los emite el gobierno y brinda
la posibilidad de adquirir los mismos derechos tanto al emisor como al receptor, el emisor podrá
obtener información financiera de largo plazo y percibir pagos parciales o totales de una deuda.
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Gráfico 8. Bonos del sector Púbico
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Fuente: Datos obtenidos del Banco de la República. Elaboración: Propia.

En la gráfica de bonos del sector público el comportamiento del 2000 hasta el 2018 ha sido
ascendente, cerrando el 2018 con un saldo de deuda pública de 576, 9 billones de pesos, con
respecto al año inmediatamente anterior, incrementó 16,77 billones para todo el sector público. Los
bonos del sector público son emitidos por el gobierno, puntualmente por entidades públicas,
comerciales pertenecientes al estado, estos bonos están formados por la deuda pública interna, la
emisión de estos bonos son regularmente adquiridos por agentes privados, sus recursos son
utilizados por el gobierno con fines específicos.

Cantidad de empresa en
unidades

Gráfico 9. Valores cotizados
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Para la gráfica número 9, que corresponde a los valores cotizados, se observa un crecimiento a
través del tiempo en un periodo de 18 años (2000-2018), se evidencia el aumento en los títulos de
valores, como acciones y obligaciones, que fueron vendidas y compradas en este periodo, los
valores cotizados, al permitirse su compra y venta en el mercado, son admitidas para su cotización
dentro de una Bolsa de valores autorizada.
4.3 Resultados de la estimación del modelo de difusión propuesto, teniendo en cuenta el
efecto de las tecnologías de información y comunicación en el mercado de valores
colombiano.
En esta sección se presentan los resultados de la estimación del modelo de difusión, de acuerdo
con el capítulo de metodología, para la ecuación: (7) explicada en el marco teórico. Por medio de
las siguientes cuatro tablas y tomando como referencia cada una de las variables de Tecnologías
de Información y Comunicación, se realiza la descripción pertinente de todas las observaciones.
Para cada una de las regresiones se validan tres supuestos: normalidad, cuando los residuos o los
errores se distribuyen de forma normal; homocedasticidad, cuando la varianza de los errores es
constante para cada valor de la variable independiente y correlación, donde se mide el grado de
vinculo que tienen las variables entre sí, teniendo en cuenta que los valores deben ser mayores al
nivel de significancia escogido.

Tabla 1. Regresión (7) modelo de difusión para el factor Banda Ancha (variable
independiente)

Constante

LOG(BA)

LOG(Y(-1))

Valores

Capitalización

Deuda del

Bonos del

Cotizados

Bursátil

Sector Privado

sector publico

0.813

10.80

0.52

0.315

[3.65]***

[2.50]**

[0.69]

[1.113]

0.024

0.241

0.024

0.10

[3.67]***

[1.808]*

[1.94]*

[0.389]

-0.141

-0.575

-0.030

-0.081

[-3.43]**

[-2.446]**

[-0.669]

[-0.785]
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R-cuadrado

0.52

0.50

0.76

0.53

Nota: *** significancia al 1%, ** al 5%, * al 10%. [] t-estadístico.
Fuente: Elaboración propia con base en Eviews 10.

En la tabla 1 se muestra la salida correspondiente a la primera regresión entre la variable
independiente correspondiente a las TIC: Banda ancha, y las cuatro variables dependientes
correspondientes al Mercado de Valores: Deuda pública, bonos del sector privado, capitalización
bursátil y valores cotizados. En este caso se toma para su análisis la variable independiente banda
ancha.
En cuanto a valores cotizados, se observa que este modelo captura el proceso de difusión con un
R-cuadrado de 0.52, es decir, el 52% de la variación en los valores cotizados en bolsa es explicada
por la variación de la velocidad de transmisión de datos (banda ancha). Esta variable tiene una
fuerte correlación positiva y es significativa al 1% cumpliendo todos los supuestos.
Específicamente, por un aumento de cada cien suscripciones a banda ancha los valores cotizados
o el crecimiento en la actividad del mercado de valores colombiano aumentara 0.024 unidades.
La capitalización bursátil en este caso captura el proceso de difusión con un R-cuadrado de 0.49,
es decir, el 49% de la variación en la capitalización bursátil es explicada por la variación de la
velocidad de transmisión de datos (banda ancha). Esta variable se correlaciona positivamente y es
significativa al 10% cumpliendo todos los supuestos. De forma más específica, por un aumento de
cada cien suscripciones a banda ancha la capitalización bursátil o el valor total de las acciones de
cada empresa cotizada en bolsa aumentara 0.241 en miles de millones de pesos.
En este estudio se incluye la variable deuda del sector privado para identificar como los indicadores
de las TIC afectan los bonos negociados por este sector, logrando identificar su grado de
significancia y correlación. Teniendo en cuenta los resultados, se muestra que el modelo captura
un proceso de difusión con un R-cuadrado de 0.76, es decir, el 76% de la variación de la deuda del
sector privado es explicada por la variación de la velocidad de transmisión de datos (banda ancha).
Esta variable se correlaciona positivamente y es significativa al 10% cumpliendo todos los
supuestos. De forma más específica, por un aumento de cada cien suscripciones a banda ancha la
deuda del sector privado aumentara 0.024 en miles de millones de dólares.
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Por último, los bonos del sector público son incluidos en este estudio con finalidad de determinar
el efecto que tienen las TIC en cuanto a la participación del gobierno en el mercado. Teniendo en
cuenta los resultados, se muestra que el modelo captura el proceso de difusión con un R-cuadrado
de 0,053, es decir, el 5,3% de la variación de los bonos del sector público es explicada por la
variación de la velocidad de transmisión de datos (banda ancha), cumpliendo con los supuestos de
normalidad, no auto correlación y homocedasticidad, por lo tanto, por un aumento de cien personas
en suscripción a banda ancha, los bonos del sector privado aumentarán 0,010 millones de dólares.
Tabla 2. Regresión (7) modelo de difusión para el factor telefonía móvil (variable
independiente)

Constante

LOG(TM)

LOG(Y(-1))

R-cuadrado

Valores

Capitalización

Deuda del

Bonos del sector

Cotizados

Bursátil

Sector Privado

Pública

0.045

2.632

-0.4247

0.135

[0.448]

[3.073]***

[-0.820]

[0.216]

0.041

0.410

0.045

0.007

[3.791]***

[2.357]**

[2.036]*

[0.150]

-0.128

-0.504

-0.019

-0.058

[-3.609]***

[-3.29]***

[-0.476]

[-0.637]

0.56

0.55

0.77

0.045

Nota: *** significancia al 1%, ** al 5%, * al 10%. [] t-estadístico.
Fuente: Elaboración propia con base en Eviews 10.

La tabla 2 muestra la salida correspondiente a la segunda regresión entre la variable independiente
correspondiente a las Tecnologías de Información y Comunicación: telefonía móvil, y las cuatro
variables dependientes correspondientes al Mercado de Valores: Deuda pública, bonos del sector
privado, capitalización bursátil y valores cotizados. En este caso se tomará para su análisis la
variable independiente telefonía móvil.
Se observa, en cuanto a la variable valores cotizados, que este modelo captura el proceso de
difusión con un R-cuadrado de 0.56, es decir, el 56% de la variación en los valores cotizados en
bolsa es explicada por la variación en el número de suscripciones a telefonía móvil. Esta variable
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tiene una fuerte correlaciona positiva y es significativa al 1% cumpliendo todos los supuestos.
Específicamente, por un aumento de cada cien suscripciones a telefonía móvil los valores cotizados
o el crecimiento en la actividad del mercado de valores colombiano aumentara 0.041 unidades***
Para la variable capitalización bursátil, se captura el proceso de difusión con un R-cuadrado de
0.55, es decir, el 55% de la variación en la capitalización bursátil es explicada por la variación en
el número de suscripciones a telefonía móvil. Esta variable se correlaciona positivamente y es
significativa al 5% cumpliendo todos los supuestos. De forma más detallada, por un aumento de
cada cien suscripciones a telefonía móvil, la capitalización bursátil o el valor total de las acciones
de cada empresa cotizada en bolsa aumentara 0.410 en miles de millones de pesos.
Al analizar la variable deuda del sector privado, se muestra que el modelo captura un proceso de
difusión con un R-cuadrado de 0.77, es decir, el 77% de la variación de la deuda del sector privado
es explicada por la variación en el número de suscripciones a telefonía móvil. Esta variable se
correlaciona positivamente y es significativa al 10% cumpliendo todos los supuestos, por lo tanto,
por un aumento en las suscripciones a telefonía móvil, la deuda del sector privado aumentara 0.045
en miles de millones de dólares.
Por último, tomando la variable bonos del sector público, se observa que el modelo captura el
proceso de difusión con un R-cuadrado de 0,045, es decir, el 4,5% de la variación de los bonos del
sector público es explicada por la variación en el número de suscripciones a telefonía móvil,
cumpliendo con los supuestos de normalidad, no auto correlación y homocedasticidad, por lo tanto,
por un aumento de cien personas en suscripción a telefonía móvil, los bonos del sector privado
aumentarán 0,007 millones de dólares.
Tabla 3. Regresión (7) modelo de difusión para el factor Telefonía fija (variable
independiente)

Constante

LOG(TF)

Valores

Capitalización

Deuda del

Bonos del sector

Cotizados

Bursátil

Sector Privado

Pública

3.774

3.492

17.219

7.909

[3.429]***

[0.796]

[6.270]***

[3.836]

-0.817

-0.079

-2.960

-2.275

[-3.394]***

[-0.079]

[-6.58]***

[-3.733]
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LOG(Y(-1))

R-cuadrado

-0.260

-0.164

-0.521

-0.495

[-3.308]***

[-1.748]

[-5.787]***

[-3.906]

0.43

0.39

0.76

0.504

Nota: *** significancia al 1%, ** al 5%, * al 10%. [] t-estadístico.
Fuente: Elaboración propia con base en Eviews 10.

En la tabla 3, se muestra la salida representativa de la regresión entre la variable independiente
correspondiente a las Tecnologías de la Información y Comunicación: suscriptores a telefonía fija
por cada 100 personas y las cuatro variables dependientes que corresponden al desarrollo de
Mercado de Valores: bonos del sector público, bonos del sector privado, capitalización bursátil y
valores cotizados. Para este caso se toma el análisis de la variable independiente telefonía fija.
En relación con valores cotizados, presenta un R-cuadrado de 0.43, es decir, el 43% de la variación
en los valores cotizados en la bolsa de valores en Colombia es explicada por el uso de la telefonía
fija en Colombia. Esta variable cumple todos los supuestos sin ser significativa para el modelo
expresando que, por un aumento de cien suscriptores a telefonía fija, los valores cotizados
disminuirán 0,817 unidades.
La capitalización bursátil, presenta un R-cuadrado de 0,39, es decir, 39% de la variación de la
capitalización bursátil es explicada por la variación en la suscripción a telefonía fija, cumpliendo
los supuestos de normalidad, no auto correlación y homocedasticidad sin ser significativo para el
modelo. Evidenciando que, por un aumento de cien suscriptores a telefonía fija, la capitalización
bursátil o el valor total de las acciones de cada empresa en la bolsa de valores disminuirá en 0,079
miles de millones de pesos.
Al analizar la variable de deuda del sector privado, se muestra que el modelo tiene un R-cuadrado
de 0,76, es decir, el 76% de la variación de la deuda del sector privado es explicada por la variación
en el número de suscriptores a telefonía fija, cumpliendo con los supuestos de normalidad, no auto
correlación y homocedasticidad, por lo tanto, por un aumento de cien personas en suscripción a
telefonía fija, la deuda del sector privado disminuirá en 2.960 miles de millones de dólares.
Finalmente, tomando la variable bonos del sector privado, se observa que el modelo presenta un
R-cuadrado de 0,50, es decir, el 50% de la variación de los bonos del sector público es explicada
por la variación en el número de suscriptores a telefonía fija, cumpliendo con los supuestos de
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normalidad, no auto correlación y homocedasticidad, por lo tanto, por un aumento de cien personas
en suscripción a telefonía fija, los bonos del sector privado disminuirán 2.275 millones de dólares.
Tabla 4. Regresión (7) modelo de difusión para el factor Personas que usan internet
(variable independiente)

Constante

LOG(PUI)

LOG(Y(-1))

R-cuadrado

Valores

Capitalización

Deuda del

Bonos del sector

Cotizados

Bursátil

Sector Privado

Pública

0.829

7.301

0.254

0.287

[3.913]***

[2.756]**

[0.305]

[1.423]

0.057

0.238

0.053

0.032

[3.943]***

[1.253]

[1.852]*

[0.537]

-0.173

-0.415

-0.022

-0.104

[-3.775]***

[-2.420]**

[-0.421]

[-0.873]

0.55

0.70

0.75

0.062

Nota: *** significancia al 1%, ** al 5%, * al 10%. [] t-estadístico.
Fuente: Elaboración propia con base en Eviews 10.

En la tabla 4 se muestra la salida correspondiente a la cuarta regresión entre la variable
independiente correspondiente a las Tecnologías de Información y Comunicación: Personas que
usan internet, y las cuatro variables dependientes correspondientes al Mercado de Valores: Deuda
pública, bonos del sector privado, capitalización bursátil y valores cotizados. En este caso se toma
para su análisis la variable independiente Personas que usan internet.
Para los valores cotizados, se puede observar que este modelo toma el proceso de difusión con un
R-cuadrado de 0.55, es decir, el 55% de la variación en los valores cotizados en bolsa es explicada
por la variación del porcentaje de la población que usa internet. Esta variable tiene una fuerte
correlaciona positiva y es significativa al 1% cumpliendo todos los supuestos. Específicamente,
por un aumento de cada cien suscripciones al servicio de internet, los valores cotizados o el
crecimiento en la actividad del mercado de valores colombiano aumentará en 0.057 miles de
millones.
La capitalización bursátil en este caso toma el proceso de difusión con un R-cuadrado de 0.70, es
decir, el 70% de la variación en la capitalización bursátil es explicada por la variación del
porcentaje de población que usa internet. Esta variable, no tiene ningún nivel de significancia por
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lo tanto podemos concluir que no existe correlación entre las variables, a pesar de que cumple con
todos los supuestos. De forma más específica, por un aumento de cada cien suscripciones al
servicio de internet la capitalización bursátil o el valor total de las acciones de cada empresa
cotizada en bolsa aumentara 0.238 en miles de millones de pesos.
Teniendo en cuenta los resultados para la variable deuda del sector privado., se muestra que el
modelo captura un proceso de difusión con un R-cuadrado de (0.75), es decir, el (75) % de la
variación de la deuda del sector privado es explicada por la variación del porcentaje de población
que usa internet. Esta variable se correlaciona positivamente y es significativa al 5% cumpliendo
todos los supuestos. De forma más específica, por un aumento de cada cien suscripciones al
servicio de internet la capitalización bursátil o el valor total de las acciones de cada empresa
cotizada en bolsa aumentara 0.053 en miles de millones de dólares.
Por último, en cuanto a los bonos del sector público, se muestra que el modelo captura el proceso
de difusión con un R-cuadrado de 0,062, es decir, el 6,2% de la variación de los bonos del sector
público es explicada por la variación del porcentaje de la población que usa internet, cumpliendo
con los supuestos de normalidad, no auto correlación y homocedasticidad, por lo tanto, por un
aumento de personas que usen internet, los bonos del sector privado aumentarán 0,032 millones de
dólares.
Tabla 5. Regresión (8) modelo de difusión para el factor Bonos del sector público
Bonos del sector público
Constante

13.01873
[2,070]
0.249692

LOG(BA)
[0,742]

LOG(TM)

-0.252488
[-0,841]

LOG(TF)

-2.357426
[-3,232]
-0.280623
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LOG(PUI)
[-0,630]

LOG(BP(-1))

-0.453072
[-2,944]

R-cuadrado

0,54

Nota: *** significancia al 1%, ** al 5%, * al 10%. [] t-estadístico.
Fuente: Elaboración propia con base en Eviews 10.

La anterior tabla corresponde a la regresión entre la variable dependiente: Bonos del sector público
con las variables independientes que corresponden a las TIC’s.
Se observa que la regresión tomada presenta un R-cuadrado del 54%, esta regresión cumple los
supuestos de: normalidad, no auto correlación y homocedasticidad, siendo significativo con un alfa
del 1%.
Por un aumento de cada 100 suscriptores a banda ancha, los bonos del sector público aumentarán
en 0,24 unidades, por otra parte, un aumento de cada 100 suscriptores a telefonía móvil, los bonos
del sector público disminuirán 0,25 unidades. Para el caso de telefonía fija, un aumento de cien
suscriptores produce una disminución de 2,35 unidades de bonos del sector público. Por último, un
aumento de 100 suscriptores a servicios de internet produce una disminución de 0,28 unidades de
bonos del sector público.
Tabla 6. Regresión (8) modelo de difusión para el factor capitalización bursátil
Capitalización bursátil
25.62602

Constante
[1,455]

1.027475
LOG(BA)
[1,268]

LOG(TM)

-0.185777
[-0,269]
-1.524350

LOG(TF)
[-1,390]
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-1.313431
LOG(PUI)
[-1,525]
-0.784509
LOG(CB(-1))

R-cuadrado

[-3,073]
0,76

Nota: *** significancia al 1%, ** al 5%, * al 10%. [] t-estadístico.
Fuente: Elaboración propia con base en Eviews 10.

La tabla 2 corresponde a la regresión entre la variable dependiente: Capitalización bursátil con las
variables independientes correspondientes a TICs.
Se observa que la regresión tomada presenta un R-cuadrado del 76%, esta regresión cumple los
supuestos de: normalidad, no auto correlación y homocedasticidad, siendo significativo con un alfa
del 1%.
Por un aumento de cada 100 suscriptores a banda ancha, los bonos del sector público aumentarán
en 1,02 unidades, por otra parte, un aumento de cada 100 suscriptores a telefonía móvil, la
capitalización bursátil disminuirá 0,18 unidades. Para el caso de telefonía fija, un aumento de cien
suscriptores produce una disminución de 2,35 unidades de bonos del sector público. Por último, un
aumento de 100 suscriptores a servicios de internet produce una disminución de 1,52 unidades la
capitalización bursátil.
Tabla 7. Regresión (8) modelo de difusión para el factor deuda del sector privado
Deuda del sector privado
32.54690
Constante
[15,513]***
0.711944
LOG(BA)
[7,635]***
-0.671644
LOG(TM)
[-9,403]***
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LOG(TF)

-3.381005
[-13,927]***

LOG(PUI)

-0.758115
[-5,434]***
-0.570388

LOG(SP(-1))
[-18,046]***
R-cuadrado

0,98

Nota: *** significancia al 1%, ** al 5%, * al 10%. [] t-estadístico.
Fuente: Elaboración propia con base en Eviews 10.

La tabla 3 corresponde a la regresión entre la variable dependiente: Deuda del sector privado con
las variables independientes que corresponden a las TIC’s.
Se observa que la regresión tomada presenta un R-cuadrado del 98%, esta regresión cumple los
supuestos de: normalidad, no auto correlación y homocedasticidad, siendo significativo con un alfa
del 1%.
Por un aumento de cada 100 suscriptores a banda ancha, la deuda del sector privado aumentará en
0,71 unidades, por otra parte, un aumento de cada 100 suscriptores a telefonía móvil, la deuda del
sector privado disminuirá 0,67 unidades. Para el caso de telefonía fija, un aumento de cien
suscriptores produce una disminución de 3,38 unidades la deuda del sector privado. Por último, un
aumento de 100 suscriptores a servicios de internet produce una disminución de 0,75 unidades de
la deuda del sector privado.
Tabla 8. Regresión (8) modelo de difusión para el factor valores cotizados
Constante

Volumen cotizado
5.337711
[4,420]***
0.115074

LOG(BA)
[2,199]**
-0.103361
LOG(TM)
[-2,163]**
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LOG(TF)

-0.577396
[-3,537]***

LOG(PUI)

-0.084470
[-1,189]
-0.312955

LOG(VC(-1))
[-5,443]***
R-cuadrado

0,84

Nota: *** significancia al 1%, ** al 5%, * al 10%. [] t-estadístico.
Fuente: Elaboración propia con base en Eviews 10.

La tabla 4 corresponde a la regresión entre la variable dependiente: Volumen cotizado con las
variables independientes correspondientes a las TIC’s.
Se observa que la regresión tomada presenta un R-cuadrado del 54%, esta regresión cumple los
supuestos de: normalidad, no auto correlación y homocedasticidad, siendo significativo con un alfa
del 1%.
Por un aumento de cada 100 suscriptores a banda ancha, los bonos del sector público aumentarán
en 0,24 unidades, por otra parte, un aumento de cada 100 suscriptores a telefonía móvil, los bonos
del sector público disminuirán 0,25 unidades. Para el caso de telefonía fija, un aumento de cien
suscriptores produce una disminución de 2,35 unidades de bonos del sector público. Por último, un
aumento de 100 suscriptores a servicios de internet produce una disminución de 0,28 unidades de
bonos del sector público.
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CONCLUSIONES
Las Tecnologías de Información y Comunicación en Colombia han evidenciado un fuerte
crecimiento y difusión a lo largo de la historia. Gracias al enfoque metodológico mixto utilizado
para esta investigación, se pudo evidenciar cómo las TIC se consolidan a través del tiempo como
una industria que evoluciona por medio del desarrollo de las diferentes dimensiones y componentes
como son la infraestructura, fabricación y venta de productos tecnológicos, producción de
telecomunicaciones, plataformas digitales y, por último, la investigación, innovación y desarrollo.
Para ofrecer un mejor servicio a la población, con la finalidad de generar impactos positivos y
crecimiento en los sectores productivos de la economía del país, es necesario cerrar la brecha digital
existente y que a su vez permita una expansión masiva que ofrezca tecnologías de calidad a todos
los colombianos.
Según el índice de desarrollo TIC publicado por la Unión Internacional de Telecomunicaciones de
las Naciones Unidas (UIT), Colombia ocupa el puesto 84 entre 176 países evaluados con un puntaje
de 5.36 sobre 10; esto significa que, aunque actualmente ha mejorado en temas de acceso, uso y
desarrollo digital, aún hace falta centrar más esfuerzos en cuanto a reducir barreras para inversión
en el país, capital humano, mejora de infraestructura, actualización del marco regulatorio, gobierno
digital, banca móvil, seguridad e inclusión social tecnológica. Es muy importante señalar que más
de la mitad de la población está en situación de pobreza y, por consiguiente, no puede acceder a
ningún tipo de tecnología la cual facilitaría incluso una mejor educación y llevaría al país a ser
competitivo y reconocido internacionalmente en este aspecto.
Por otra parte, desde que el Mercado de Valores de Colombia inicia operaciones en 2001 ha
demostrado tener las herramientas precisas para suplir las necesidades de empresarios e
inversionistas en el país, con un desarrollo evidenciado en la evolución de sus indicadores, tomados
en este caso como variables dependientes y la correcta administración de los sistemas internos,
que, acompañados con la certificación de sus operadores, reducen los posibles factores de riesgo
que se encuentran presentes en las operaciones de mercado.
Aparte de las plataformas de negociación tradicionales para acciones, renta fija y el sistema
electrónico en línea; la bolsa realiza alianzas con empresas de gran infraestructura tecnológica a
nivel mundial, convirtiéndose en el cuarto país en Latinoamérica en ofrecer plataformas de
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negociación de divisas y productos derivados energéticos tan solo ingresando a través de internet.
Esto hace que su desarrollo operacional sea más eficiente y avance constantemente por medio de
estas estrategias de crecimiento que a su vez también se encuentran fuertemente relacionadas con
la iniciativa de capacitar a personas del común para que puedan aprender a invertir y así mismo
atraer la mayor cantidad de negociantes conectados a la plataforma que garanticen un mercado más
competitivo y grande.
Teniendo en cuenta los resultados obtenidos a partir de la aplicación del modelo se observó que las
variables con mayor significancia son los valores cotizados en el mercado y la capitalización
bursátil, viéndose afectadas de forma positiva ante los avances tecnológicos analizados. Debido a
la facilidad y comodidad brindada a los usuarios, el acceso, constante modernización de sus
plataformas y el flujo de información gracias al intercambio de datos a una velocidad bastante alta
a través de la red, permite que, ya sea por medio del uso de banda ancha o de telefonía móvil, la
dinámica de compra y venta de acciones cotizadas por una empresa sea mucho más rápida,
evidenciando un crecimiento gradual y eficiente que se ve afectado por la interacción entre la oferta
y el aumento de la demanda ya que hay más inversionistas conectados. En cuanto al indicador de
uso de telefonía fija, a pesar de que es significativo para las variables valores cotizados y bonos del
sector privado, a partir del año 2008 el número de usuarios para este servicio ha venido decreciendo
sustancialmente, debido a que la población colombiana encuentra mucho más eficiente tener una
suscripción con más beneficios incluidos en un teléfono móvil.
En cuanto a las variables deuda del sector privado y Bonos del sector Público, se evidencia un nivel
bajo de evolución con respecto a los avances presentados en el Mercado de Valores colombiano
debido a su tamaño, las limitaciones en la oferta, la reducción de incentivos para la demanda al
momento de invertir en estos activos, liquidez y acceso limitado para nuevos participantes. Pese a
que este indicador se ve afectado de forma positiva por las Tecnologías de Información, en este
caso, personas que usan internet ya sea por medio de banda ancha fija o teléfonos móviles, de igual
manera el modelo presenta un nivel de significancia mucho menor con respecto a las variables
anteriormente mencionadas, ya que pocas empresas e inversionistas participan en este mercado y
por lo tanto no encuentran los suficientes beneficios ni mecanismos para incrementar utilidades,
fuentes de financiación y diversificación del riesgo.
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Finalmente, el desarrollo e implementación de las TIC’s puede explicar en alto grado el avance del
Mercado de Valores gracias a que a partir del año 2005 empieza su modernización y renovación
tecnológica al instaurar ciertas plataformas, que acompañadas con el auge y aumento masivo de
personas que usan internet fijo y telefonía móvil, permiten un mayor número de operaciones,
mejoras progresivas en los sistemas de seguridad y esquemas de conectividad. Para hacer el
mercado colombiano más atractivo, por medio de los factores tecnológicos ya mencionados, su
objetivo principal es reducir riesgos, optimizar al máximo el tiempo, cantidad de operaciones y
organización correcta de datos.
Teniendo en cuenta los resultados empíricos obtenidos a través de esta investigación, se deja como
aporte y referencia inicial este estudio en Colombia, que apoyado no solamente en modelos
matemáticos como procesos de medición de los datos encontrados, también se desarrolla por medio
de la recopilación y análisis de información cualitativa que de cierta forma ayuda a explicar en gran
parte los fenómenos observados. Así mismo, por medio de la aplicación de esta metodología mixta,
se logra tener una visión más amplia y un mayor entendimiento acerca de cómo ha sido el desarrollo
y evolución tanto de las TIC’s como del Mercado de valores en el país, ofreciendo al lector un
contexto más completo sobre este tema.
Como parte de las dificultades y restricciones que se presentaron en la realización de la presente
investigación se encuentra la poca facilidad al momento de obtener los datos requeridos tanto para
el desarrollo del modelo como para su teoría a profundidad, debido a la alta periodicidad de la
mayoría de los datos (anual) y su corta longitud a través del tiempo, como por ejemplo en el caso
del indicador suscripciones a banda ancha, que tiene datos disponibles desde el año 2000 o deuda
pública desde el año 2001, por lo tanto, para el desarrollo cuantitativo se tienen pocos datos que de
cierta forma dificultan un poco el alcance del modelo.
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